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(Por Maximiliano Montenegro) 

El ex asesor de Roque Fernández 
y profesor de la Universidad de Mary- 
land, Guillermo Calvo, cree queel plan 
Real en Brasil explotará tarde o tem- 
prano. “En cualquier momento la si- 
tuación en Brasil puede estallar, y 
cuanto más depende la economía ar- 
gentina de la brasileña, más peligroso 
será para la Convertibilidad”, afirma. 
Además, considera poco probable que 
se puedan coordinar las políticas ma- 
croeconómicas de los dos países. “La 
relación entre Argentina y Brasilesco- 
mo un baile entre una persona enyesa- 
da y un bailarín del estilo Nureyev. Si 
en algún momento el bailarín da una 
voltereta muy fuerte, el otro se rompe 
todo”, ejemplifica. Más aún, contra la 
opinión generalizada de los economis- 
tas locales, se anima a sentenciar que 
“el Mercosurno es positivo para la Ar- 
gentina”. 

—¿Cómo evalúa la minicrisis que 
se generó esta semana con Brasil por 
las medidas restrictivas a las impor- 
taciones que aplicó el gobierno de 
Cardoso? 

Uno podría interpretar la movida 
brasileña de dos maneras. Una es pen- 
sarla como una medida proteccionis- 
ta. La otra es verla como una medida 
que busca desincentivar la entrada de 
capitales para mejorar la situación del 
sector externo. Tiendo a pensar en es- 
te segundo sentido. Para mí no es una 
medida proteccionista. Lo que están 
tratando de hacer es reducir el déficit 
del sector externo, porque ellos han 
visto lo que les pasó a los otros países 
latinoamericanos en el 94/95, y no 
quieren repetir ese camino. Están tra- 
tando de evitar una crisis de balanza 
de pagos en el futuro. Desde esta pers- 
pectiva, la estrategia adoptada le con- 
viene a Argentina, porque están tra- 
tando de solucionar el déficit externo 
sinentraren unarecesión nidevaluan- 
do. 

—Es decir quelas exportaciones ar- 
gentinas no se ven tan perjudicadas 
como lo serían si Brasil hace una ma- 
xidevaluación o entra en recesión. 

—Así es. Igualmente, no creo que es- 
ta medida sea efectiva para reducir el 
déficit de balanza comercial brasileño. 
El desequilibrio hoy es enorme y tien- 
de a agravarse. Además, existe un pro- 
blema muy grande por el lado del au- 
mento de la deuda interna: hace dos 
años equivalía a la mitad de las reser- 
vas en poder del banco central y hoy 


N 
o 
2 
o 
> 
> 
E 
Ss 
E 


Guillermo Calvo 


BRASIL UA A EXPLOTAR 


es el doble. El gobierno brasileño ha 
tratado de subir progresivamente la ta- 
sa de interés, para restrigir un poco la 
excesiva expansión de la demanda y 
de lasimportaciones que provoca elin- 
greso de capitales. Pero de esa mane- 
ra agravan el problema de la deuda in- 
terna. La única alternativa que veo pa- 
ra que sobreviva el Plan Real es ace- 
lerar el ajuste fiscal, lo que se viene 
postergando hace ya tiempo. 

—Usted describe un cuadro con dé- 
ficit del sector externo, déficit fiscal, 
y deuda interna en crecimiento. ¿De 
esas situaciones no se sale en gene- 
ral con una crisis cambiaria? E 

Exactamente, Brasil va por el mal 
camino y la situación tiende a ser ex- 
plosiva. Esto no quiere decir que vayan 
a explotar mañana, pero a la larga se 
puede volverincontrolable. No creo que 
el gobierno de Cardoso quiera haceruna 
fuerte devaluación, en especial antes de 
las elecciones presidenciales de fin de 
año; pero lacosa puede volverse explo- 
siva después de las elecciones. Están 
tratando de ganar tiempo. Sin duda, 
Brasil es en este momento la economía 


más vulnerable de toda América latina. 

—¿Eso implica que el gobierno ar- 
gentino debe ser más comprensivo 
cuando Brasil toma medidas unila- 
terales? 

Sería bueno que esas medidas se 
consulten con los socios; pero no hay 
que horrorizarse por lo que hace Bra- 
sil. Después de todo, esto es conse- 
cuencia de cómo Brasil se ve a sí mis- 
mo: se ve como el centro del Merco- 
sur, y por ende no considera que toma 
decisiones unilaterales, sino que de esa 
manera guía al Mercosur. Pero esto tie- 
ne que cambiar si uno espera que el 
Mercosur tenga alguna viabilidad en 
el futuro. 

—¿Cree que se pueden coordinar 
políticas macroeconómicas dentro 
del Mercosur? 

—Habría que intentar algún meca- 
nismo de consulta en ese sentido, pe- 
ro lo veo muy difícil de lograr. Esto 
es algo que, a pesar de los esfuerzos, 
ni siquiera pueden hacerlos países eu- 
ropeos; mucho menos puede pedírse- 
lesapaíses emergentes y todavía ines- 
tables como Brasil y Argentina. 


Los pronósticos de Calvo sobre Argentina 


NO HAY QUE SUBIRSE AL CABALLO” 


Y na semana algunos consultores elevarón sus 
A romósticos de crecimiento para este año. ¿Qué 
prevé usted para la economía argentina? 

Yo soy cautelosamente optimista. Me preocupa un po- 
co lo que está pasando a nivel internacional: me da la im- 
presión de que las tasas de interés van a seguir subiendo, 
y posiblemente el dólar se apreciará, lo que no favorecería 
a Argentina. Esas cuestiones podrían enfriar la economía. 

—Miguel Angel Broda hoy pronostica un piso de 6,6 
por ciento de aumento del PBI, sobre la base de una si- 
tuación internacional muy favorable y sin que haya una 
escalada de la tasa de interés internacional. 

-Ahí discrepo. El auge de la economía mundial que es- 
tamos viendo hoy es consecuencia de una sobreexpansión 
de la oferta monetaria de Japón y Alemania. Esto hace que 
haya un recalentamiento de la economía mundial que be- 
neficia a la Argentina. ¿Esa situación va a continuar? To- 
do depende de la rapidez con que la Reserva Federal ame- 
ricana trate de enfriar la economía subiendo la tasa de in- 
terés. Si lo hace, el dólar se va a apreciar, y como Argen- 
tina está pegada al dólar, su competitividad puede resen- 
tirse. Esta es mi preocupación 

—Hay analistas que piensan que no hay motivos pa- 
ra una escalada en la tasa de interés internacional, por- 
que la mayor eficiencia atenúa las presiones inflaciona- 
rias. 


—No creo en el argumento de mayor eficiencia para jus- 
tificar la inexistencia de presiones inflacionarias. Yo soy 
bastante más pesimista: sería muy absurdo pensar que las 
cosas son tan rápidas. Simplemente, hay un exceso de li- 
quidez en el mercado, y como la gente está confundida, los 
precios por ahora no se han movido. Países como Japón y 
Alemania están teniendo políticas monetarias muy expan- 
sivas que no han expandido sus economías. Pero ese dine- 
ro va a la búsqueda de inversiones en los países emergen- 
tes como Argentina. La cosa puede cambiar si la Reserva 
Federal decide un apretón de las tasas. 

—¿La Convertibiliadad no está lo suficientemente con- 
solidada como para soportar una escalada en las tasas 
de interés sin grandes consecuencias? 

Yo creo que vamos a seguir siendo fuertemente vulne- 
rables. El sistema bancario está tal vez más firme. Pero la 
parte real de la economía no lo tengo tan claro. Fíjese que 
Argentina, comparada con México, fue mucho más vulne- 
rable ante el shock externo del *94. Hay que tener mucho 
cuidado y no subirse al caballito de la victoria. Acá hay ele- 
mentos internacionales favorables, pero que son transito- 
rios. El día de mañana la liquidez internacional se transfor- 
ma en inflación, suben las tasas de interés, y eso podría te- 
ner un efecto muy fuerte sobre la Convertibilidad. Yo es- 
peraría que hacia fines del 97/98 la situación internacional 
se revijerta 


—¿Ese objetivo es todavía más di- 
fícil de alcanzar por la rigidez del 
Plan de Convertibilidad argentino, 
que deja muy pocos grados de liber- 
tad a la política macroeconómica? 

=La relación entre Argentina y Bra- 
sil es como un baile entre una persona 
enyesada y un bailarín del estilo Nure- 
yev. Si en algún momento el bailarín 
da una voltereta muy fuerte, el otro se 
rompe todo. Ese es el problema de la 
flexibilidad de la política brasileña ver- 
sus la rigidez de la Convertibilidad. 
Cuando las cosas están estables anda 
todo fantástico, pero apenas empieza 
a haber un poco de ruido en el sistema, 
Brasil utiliza toda la flexibilidad que 
tiene su política mientras Argentina de- 
be resignarse a sufrir las consecuen- 
cias. 

—En perspectiva, ¿qué futuro le 
augura al Mercosur: porque cuan- 
do más Mercosur haya, más depen- 
derá Argentina de lo que pase en 
Brasil y viceversa? 

A mínunca me gustó mucho laidea 
del Mercosur. No veo por qué Argen- 
tina tiene que abrirse a Brasil cuando 
puede abrirse a todo el mundo, Esto de 
depender cada vez más de Brasil tiene 
sus desventajas, no sólo por lo que ha- 
blamos antes de la estabilidad macro- 
económica sino también en términos 
de eficiencia comercial. A más largo 
plazo, establecerun diálogo con los ve- 
cinos, el tema de la movilidad de los 
factores, etc., son cosas buenas desde 
el punto de vista político. Pero países 
tan distintos tienen que tomar medidas 
unilaterales todo el tiempo, y eso va a 
ser una fuente de fricción permanente. 

—Es decir que para usted el Mer- 
cosur siempre será inestable... 

Sí, desde el punto de vista macro- 
económico, al Mercosur lo veo bastan- 
te inestable. Y para Argentina, que si- 
gue una política tan diferente a la bra- 
sileña, no creo que sea positivo. De vez 
en cuando nos pega a favor, como fue 
luego de la crisis tequila, cuando ellos 
estaban en la fase expansiva y noso- 
tros en recesión. Pero eso fue de ca- 
sualidad. En cualquier momento la si- 
tuación en Brasil puede estallar, y 
cuanto más dependa la economía ar- 
gentina de la brasileña, más peligroso 
será para la Convertibilidad. 

—¿Pero el Mercosur no esclave pa- 
raatraerinversores que apuestan en 
Argentina pensando en las economí- 
as de escala del mercado ampliado? 

—No hay análisis serios al respecto, 
que yo sepa. Si fuera simplemente una 
cuestión de economías de escala no se- 
ría necesario cerrarse al resto del mun- 
do. Uno puede tener grandes economí- 
as de escala abriéndose al mundo y 
compitiendo. Yo tendría cuidado con 
eso. Porque uno puede hablar de un 
mercado más grande con economías 
de escala, pero es un mercado distor- 
sionado. Es más caro el auto dentro del 
Mercosur que afuera. A lo mejor, ese 
auto es ahora un poco mejor que antes 
porque tenemos economías de escala. 
Pero se crean ineficiencias que después 
se pagan en mayores costos para la so- 
ciedad. Por ejemplo, para Brasil pare- 
ce que costará menos lo que se impor- 
ta desde la Argentina, nada más que 
por la barrera artificial que se pone a 
algunos productos importados desde el 
resto del mundo; pero en realidad, se 
está pagando un precio más alto del 
que se debería. Tal vez sin el Merco- 
sur llegarían menos inversiones a la re- 
gión. Pero no nos olvidemos que tam- 
bién existe el comercio internacional, 
y que si se están incentivando sectores 
ineficientes, que encima generan poco 
empleo, se está disminuyendo el bie- 
nestar social: los consumidores podrí- 
an acceder a esos productos a un pre- 
cio mucho más bajo si se importaran, 
y los recursos excedentes podrían uti- 
lizarse en sectores más productivos. 
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Guadagni responde 


Ruoaiger Dombusch 


"CALVO NO ENTIENDE” 


Apenas se enteró por este diario 

de lo que decía Guillermo Calvo 
sobre el Mercosur, el secretario de In- 
dustria, Alieto Guadagni, nopudocon- 
tenerse y respondió lo siguiente. 

“No hay ejemplo en el mundo de 
una integración que no haya comenza- 
do aprovechando la vecindad geográ- 
fica. Inglaterra se integró con Alema- 
nia y Francia, a pesar de su vieja afi- 
nidad política y cultural con Estados 
Unidos. Y lo mismo sucede con Cana- 
dá, México y Estados Unidos. La dis- 
yuntiva es: ¿integrarse O no integrar- 
se? Si se opta por integrarse, hay que 
comenzar por los vecinos, para hacer 
de ellos una plataforma de lanzamien- 
to hacia el mundo. Si uno decide no in- 
tegrarse, entonces tiene que ir hacia 
una apertura unilateral al estilo chile- 
no. Pero los chilenos no tenían la base 
industrial de Argentina. Si Argentina 
hubiese hecho una apertura unilateral 
por fuera del Mercosur, habría colap- 
sado su sistema productivo, porque no 
hubiera podido desarrollarinversiones 
para las economías regionales. El Mer- 
cosur se inventó para las pymes. Si no 
hubiéramos hecho el Mercosur, ¿adón- 
de estarían exportando los salteños, los 
correntinos, los misioneros, los men- 
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docinos? ¿¿Al mundo? Imposible. Es- 
te es un mundo con restricciones; con 
barreras de todo tipo. Si hoy tenemos 
problemas de ingreso al mercado bra- 
sileño, imagínese las que hubiésemos 
tenido en otros mercados.” 

—Calvo también dice que la Con- 
vertibilidad de Argentina no es com- 
patible con la flexibilidad de la polí- 
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tica económica brasileña. 

—El hace más de un año y medio 
que piensa esas cosas, propias de eco- 
nomistas que no entienden lo que es- 
tá pasando en el Mercosur. Hay eco- 
nomistas que a fines del siglo pasado 
vaticinaban que el patrón oro iba aco- 
lapsar. Y así ocurrió, pero treinta años 
después. 
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(Por M. M.) Rudiger Dornbusch 

estuvo apenas un día en Buenos 
Aires para una de las cientos de char 
las a empresarios de diferentes paí- 
ses que ofrece cada año. En este diá- 
logo con Cash descarta una explosión 
en Brasil y alaba al Mercosur. Aun- 
que reconoce que “a veces los brasi- 
leños se olvidan de que ustedes exis- 
ten y los pisan por accidente”. 

—¿Teme que el plan Real en Bra- 
sil tenga una salida explosiva? 

—Brasil no va a explotar, no hay 
ninguna probabilidad de que ello ocu- 
rra. (Fernando Henrique) Cardoso es- 
tá controlando la situación para lograr 
ser reelegido: no quiere dejar ningún 
margen para que ocurran accidentes. 
Pero una moneda sobrevaluada y un 
déficit comercial creciente forzaron 
al gobierno brasileño a tomar medi- 
das para contener el problema: res- 
tricciones comerciales, limitaciones a 
la financiación de las importaciones. 
Y seguirán tomando una serie de me- 
didas para reducir el déficit del sector 
externo y evitar así una devaluación, 
que generaría inflación y conspiraría 
con la reelección presidencial. Hasta 
las elecciones, es muy probable que 
las reformas de fondo se pospongan, 
y por eso compensan la sobrevalua- 
ción de su moneda con restricciones 
comerciales. Esta no es la dirección 
correcta, pero no creo que vaya a ha- 
ber una explosión en Brasil. 

—¿Cuánto piensa que está sobre- 
valuada la moneda brasileña? 

Seguro un 20 por ciento; tal vez 
un 25 por ciento. 

—¿No cree que una economía con 
semejante nivel de sobrevaluación 
cambiaria, con déficit comercial en 
ascenso, y además con un fuerte dé- 
ficit fiscal, tiene todos los ingre- 
dientes para una crisis? 

—El déficit fiscal no es grande, y 
el déficit externo no es como el que 
tenía México antes de la crisis. Nada 
esterrible; es sólo malo. Brasil es muy 
diferente de cualquier otra experien- 
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cia internacional y tiene un gobierno 
que ha demostrado ser muy flexible 
y pragmático. Por eso estoy seguro 
de que la situación no es explosiva. 

—Usted cambió de opinión sobre 
la situación brasileña: seis meses 
antes escribió un artículo en Busi- 
ness Week alertando sobre los pe- 
ligros de una crisis en Brasil. 

—Nunca dije que Brasil iba a ex- 
plotar. Dije que era estúpido mante- 
neruna moneda sobrevaluada. Es una 
gran diferencia. Tener una gran so- 
brevaluación cambiaria no significa 
que mañana a la mañana esa econo- 
mía vaya a colapsar. 

—Pero usted afirmó también que 
esa situación no puede durar de- 
masiado. 

—Estoy seguro de que no dije eso, 
porque sé que esa situación puede du- 
rar años. Una situación como la que 
atraviesa hoy Brasil puede durar va- 
rios años sin que pase nada. Además, 
hay dos salidas para eso: una deva- 
luación o grandes aumentos de pro- 
ductividad. 

—¿Y cree que es posible un ate- 
rrizaje suave de la economía bra- 
sileña? 

—(Es posible? Sí. ¿Es muy proba- 
ble? No. Pero esto no es un drama. 
Yo nunca predije un desastre en Bra- 
sil; la gente no supo leerme bien. 

—¿Qué opina de los últimos con- 
flictos en el Mercosur? 

—El Mercosures maravilloso. Creo 
que es un problema de disciplina: lo 
que México es para Estados Unidos, 
Argentina es para Brasil. Nosotros 
hacemos cosas sin considerar sus 
efectos en México, y ellos nos llaman 
y nos dicen: “Disculpen, se supone 
que deben hacer esto”. Y lo mismo 
pasa en el Mercosur. A veces, los bra- 
sileños se olvidan de que ustedes 
existen, y los pisan por accidente. El 
Mercosur es un acuerdo excelente, 
que atrae grandes inversiones a la re- 
gión, y todos los integrantes ganan 
con él. 
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La medida que 
desencadenó el conflicto 
entre Argentina y Brasil es 
parte de lo que el gobierno 
de Cardoso denomina 
como “Nuevo modelo de 
sustitución de 
importaciones”. Entre sus 
objetivos sobresale 
equilibrar la balanza 
comercial. 


Las 
diferencias 
con el 
modelo 
argentino 


Mario Manusia 


"BRASIL QUIERE MANTEVER 
SU HEGEMONA IWDUSTRIAL” 


(Por Arnaldo Bocco *) Dos 

acontecimientos muy polémicos 
ocurridos en las últimas semanas tie- 
nen una enorme relación entre sí. El 
debate sobre el rol del Banco Provin- 
cia y el reciente conflicto en el inte- 
rior del Mercosur, tienen en común 
que ponen progresivamente sobre la 
mesa de discusión el futuro de la eco- 
nomía argentina. 

Los banqueros privados cuestionan 
el papel de una entidad financiera pú- 
blica, el Banco Provincia de Buenos 
Aires (hasta hoy más exitosa y sólida 
que buena parte de las entidades pri- 
vadas), por una supuesta competen- 
cia desleal de la institución bonaeren- 
se. En realidad la exigencia, por de- 
más perentoria, del titular de ADEBA 
a las autoridades provinciales busca 
forzar, ya en 1997, una definición so- 
bre el enfoque de política económica 
que los futuros presidenciables pue- 
den instalar como programa de go- 
bierno en caso de llegar al poder en 
1999. 

Lo que subyace en la polémica es 
la siguiente alternativa: la continui- 
dad de un plan de libre mercado in- 
controlado, como el que se aplica des- 
de 1990 hasta hoy (más extremistain- 
cluso que el que impusiera Margaret 
Thatcher en los primeros años de la 
revolución conservadora británica), o 
la puesta en marcha de un capitalis- 
mo regulado, sustentable socialmen- 
te, con una economía globalizada, un 
Estado fuerte y árbitro de las diferen- 
cias sociales. 

El mismo dilema surge del debate 
Argentina-Brasil de estos días. Brasil 
avanza con el mismo tren de marcha 
que lo viene haciendo desde hace 
treinta años. Impone políticas indus- 
triales activísimas, interviene con el 
Banco Nacional de Desarrollo Econó- 
mico y Social para promover ese de- 
sarrollo industrial, sin que banquero o 
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promover nuevas industrias. 
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industrialización avanzada. 
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industrial alguno se rasgue las vesti- 
duras. Ese proyecto, que supone un 
sostenido crecimiento de su aparato 
industrial, no termina en sus límites 
geográficos. Brasil persigue el propó- 
sito (¿compartido por Argentina?) de 
serunescolloalaintención de EE.UU. 
de promover la integración global del 
continente, anteponiéndole el afianza- 
miento de un Mercosur ampliado que 
incorpore a economías del Pacto An- 
dino que aspiran a crear una región 
aún más poderosa que la actual en ma- 
teria de oferta de bienes transables in- 


ternacionalmente, pero con fuerte he- 
gemonía de la industria brasileña. De 
ese modo, tendría mejor acceso al mer- 
cado más atractivo del mundo: lacuen- 
ca de Asia. 

Los datos preparados por el Minis- 
terio de Industria y Comercio de Bra- 
sil, previamente discutidos con empre- 
sarios del sector privado, son muy elo- 
cuentes. Brasil realiza su modelo de 
crecimiento mediante un programa 
fuertemente regulacionista (ver cua- 
dro), que dejaría en ridículo al econo- 
mista o político argentino que preten- 


diera utilizar semejantes conceptos en 
el debate criollo. Hace una semana, el 
presidente del BNDES (una mezcla 
nuestra de Banco Nación y BICE) 
Mendonga de Barros, señalaba a la 
prensa al promover una nueva línea de 
financiamiento para inversiones in- 
dustriales que la “nueva política in- 
dustrial y financiera del Brasil opera- 
rá como un Nuevo Modelo de Susti- 
tución de Importaciones del Siglo 
XXI, y tiene como objetivo final equi- 
librar la deficitaria balanza comer- 
cial”, Recordemos que esa institución 
financiera lanzaba hace pocos días, 
juntamente con el PROEX, programa 
de promoción de exportaciones, una 
línea de reintegros para pequeñas in- 
dustrias exportadoras por 4100 millo- 
nes de dólares, que se suman a los 693 
millones ya destinados previamente 
para subsidiar la tasa de interés. 

Para los términos del debate eco- 
nómico argentino, una apreciación 
política semejante sería considerada 
ridícula y tratada con dureza por los 
medios, incluso por algunos que se 
identifican a sí mismos como alterna- 
tivos. Pero la realidad está a la vista, 
un programa muy activo de nuestro 
principal socio comercial en materia 
de desarrollo industrial y una econo- 
mía argentina congelada que sólo se 
preocupa por la marcha de las finan- 
zas y la evolución de los mercados de 
capitales. 

Lo que está en juego es si marcha- 
mos con placer a las relaciones carna- 
les, o nos proponemos relaciones ma- 
duras como nuestros vecinos Chile o 
Brasil. Es la diferencia entre un país 
administrado como una mesa dedine- 
ro y otro que sostiene el desafío pos- 
menemista de desarrollar una econo- 
mía productiva y solidaria. 


* Jefe del equipo económico del 
Frepaso. 
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La medida que 
desencadenó el conflicto 
entre Argentina y Brasil es 
parte de lo que el gobierno 


Las 
diferencias 


"BRASIL QUIERE MANTEVER 
SU HEGEMOMA IIDUSTRIAL”" 


(Por Arnaldo Bocco *) Dos 
acontecimientos muy polémicos 
ocurridos en las últimas semanas tie- 
nen una enorme relación entre sí. El 
debate sobre el rol del Banco Provin- 
cia y el reciente conflicto en el inte- 
rior del Mercosur, tienen en común 
que ponen progresivamente sobre la 
mesa de discusión el futuro de la eco- 
nomia argentina 
Los banqueros privados cuestionan 
el papel de una entidad financiera pú- 
blica, el Banco Provincia de Buenos 
Aires (hasta hoy más exitosa y sólida 
que buena parte de las entidades pri- 
vadas), por una supuesta competen- 
cia desleal de la institución bonaeren- 
se. En realidad la exigencia, por de- 
más perentoria, del titularde ADEBA 
a las autoridades provinciales busca 
forzar, ya en 1997, una definición so- 
bre el enfoque de política económica 
que los futuros presidenciables pue- 
den instalar como programa de go- 
bierno en caso de llegar al poder en 
1999. 
Lo que subyace en la polémica es 
la siguiente alternativa: la continui- 
dad de un plan de libre mercado in- 


Y 5000 millones de dólares para promover exportaciones 
industriales de pequeñas empresas. 

y” Fuerte presencia de la industria en el modelo 
económico. 

Y Monolítico comportamiento de los empresarios 
fortaleciendo un capitalismo moderno sin reformas 
salvajes. 

Y Liderazgo en el Mercosur, lo que atrae a los inversores 
más dinámicos de la economía internacional. 

Y Fuerte promoción para inversiones industriales a las 
empresas existentes y política comercial activa e 
promover nuevas industrias. 

Y” Políticas tributarias definidas y subordinadas a E 
industrialización avanzada. 2 

y Fuerte avance de la industria automotriz y dela 
industria siderúrgica y de autopartes. 3 

Y Aumento del 300 por ciento en el presupuesto 
destinado a la promoción comercial externa entre 1995 y 
1996, fuerte estímulo a la diplomacia comercial en el 
propio Mercosur y en el mercado asiático. 


diera utilizar semejantes conceptos en 
el debate criollo. Hace una semana, el 
presidente del BNDES (una mezcla 
nuestra de Banco Nación y BICE) 
Mendonga de Barros, señalaba a la 
prensa al promover una nueva línea de 
financiamiento para inversiones in- 
dustriales que la “nueva política in- 
dustrial y financiera del Brasil opera- 
rá como un Nuevo Modelo de Susti- 
tución de Importaciones del Siglo 
XXI, y tiene como objetivo final equi- 
librar la deficitaria balanza comer- 
cial”, Recordemos que esa institución 
financiera lanzaba hace pocos días, 
juntamente con el PROEX, programa 
de promoción de exportaciones, una 
línea de reintegros para pequeñas in- 
dustrias exportadoras por 4100 millo- 
nes de dólares, que se suman a los 693 
millones ya destinados previamente 
para subsidiar la tasa de interés. 

Para los términos del debate eco- 
nómico argentino, una apreciación 
política semejante sería considerada 
ridícula y tratada con dureza por los 
medios, incluso por algunos que se 
identifican a sí mismos como alterna- 
tivos. Pero la realidad está a la vista, 


“La nueva era de las desigualdades”, de Fitoussi y Rosanvallon 


EL REFORMISMO RADICAL 


de Cardoso denomina 

como “Nuevo modelo de 

sustitución de 
importaciones”. Entre sus EPR : : e ES A A 
objetivos sobresale a e perseque LOS autores analizanlas — Ptas vacnudades individuales y de agilización del vinculo social. 
equilibrar la balanza tanto los ricos como es consecuencias de la pe E Jn Sua: SE Bor 27 sa ca a 
comercial. OSA OE ESO ee colla deca cto cu llas sc Coni Ca adns Itaca 


Anatole France benefactor y proponen lestar no encuentra casi ninguna te de la crisis de lo político 
, .. palabra colectiva (léase dirigentes Para el caso argentino, podría 
(Por Marcelo Matellanes) algunas líneas de acción políticos de todo tipo, intelectua- agregarse que esto es aún más per- 
“Que la economía sea políti- 5 Ai les, cientistas sociales, etc.) quese verso, puesto que la gran mayoría 
ca significa que no debe participar política originales. haga cargo de ese malestar para de intelectuales, académicos e in- 


de la ilusión tecnocrática según la 
cual no existiría más que una res- 
puesta única a un problema dado y 
que, a veces, bastaría con deshacer 
la sociedad para reducir un dese- 


Ciencias Sociales). El libro, edita- 
do en Francia el año pasado, fue 
lanzado recientemente aquí por 
Manantial y es de esperar que en- 
riquezca el debate local tanto co- 
mo lo hizo en su país de origen. 
Lo que hace novedoso el enfo- 
que es que detrás de los emergen- 
tes del desempleo, la crisis econó- 
mica, la pérdida de valores repu- 
blicanos, etc., es que, en su Opi- 
nión, “lo que se quiebra es tanto 
la misma organización social co- 
mo las representaciones colecti- 
as”. Sin desmerecer los efectos 
perversos de la globalización, y 
aun siendo a menudo benévolos y 
hasta ingenuos respecto de ella, los 
autores opinan que el malestarcon- 
temporáneo va más lejos. “El más 
visible es el procedente de las con- 
mociones económicas. Pero hay 
otro, más subterráneo, que remite 
a los efectos destructores del indi- 
vidualismo moderno.” Y aquíla te- 
sis que constituye el andamiaje ar- 
gumental de toda la obra: “La cri- 
sis queatravesamos es indisocia- 
blemente económica y antropoló- 


gica; es, a la vez, crisis de civili- 
zación y crisis del individuo”. 
Los autores, brillantemente, 
desglosan analíticamente esta tesis 
en tres esferas: 1) Fallan las insti- 
tuciones que debieran sostener el 
vínculo social y la solidaridad, o 
crisis del Estado benefactor: 2) fa- 
lla la relación entre la economía y 
la sociedad, o crisis del trabajo, y 


darle consistencia y visibilidad. 
Por otra parte, entre la resignación 
distinguida y la utopía encanta- 
toria, los autores de- 
fienden la 


sus objetivos”. 
Lo que propi- 
cian es un “re- 
torno de lo polí- 
tico que pasa por 
la definición de 
una trayectoria co- 
lectiva que esta- 
blezca los términos 
renovados de un con- 
trato social” 

Los autores tampo- 
co ahorran diatribas 
“contra las estadísticas, 
acusándolas de captar 
poco y mal los fenóme- 
nos de precariedad, el 
sentimiento creciente de 


vestigadores se han convertido en 
gestores de espacios de poder, pre- 
supuestos y redes clientelares. Se- 
gún los autores, en el caso francés, 
la crisis de las ciencias sociales se 


quilibrio económico.” Tal vez sea posibili- hace más patente si se la compara 

con el este párrafo el que resuma con ma- dad de un  conlaexcelencia de la producción 
yor claridad el espíritu de la últi- “verdade- cinematográfica, mucho más po- 

2 ma obra de los franceses Jean-Paul ro  refor-  tenteque aquéllas en hacer visibles 

m od elo 3 Fitoussi (profesor del Instituto de mismo, ra- los malestares de la época. Se aho- 
' E Estudios Políticos) y de Pierre Ro- dical en sus  rranlos comentarios respecto de la 
argenti no sanvallon (director de la prestigio- análisis y producción nacional para dar visi- 
sa Escuela de Altos Estudios de ambicioso en  bilidadala desagregación de nues- 


tra sociedad. 

Los autores concluyen: “Como 
no puede analizar claramente los 
mecanismos de ese malestar, des- 
de hace quince años nuestra socie- 
dad no deja de oscilar entre resig- 
nación y nostalgia, desesperanza 
silenciosa y rebeliones pasajeras”. 
¿Cuál sería la cantidad de tiempo 
de estos procesos para el caso ar- 
gentino? Pero “nuestro” caso no es 
homogéneo: entre los que hurgan 
basura para sobrevivir y el sonar 
de los chupetes celulares, la mayo- 
ría de los que hacen impunemente 
suya la causa de los primeros se ro- 
dean de la política espectáculo de 
los segundos 
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12" Congreso y Exposición 
de Internet, Intranet y Web 


Inscríbase ya 
y navegue 
hacia el éxito. 


Rutas de Interés: 


Internet + Intranet + Multimedia 


Marketing y Publicidad + Comercio Electrónico + Educación 
Tecnología + Servicios Financieros + Internet y Medicina 
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Ss Cepacitadores: Dra. Olga Motisi - Dr. Pecro Diaz 


controlado, como el quese aplica des- un programa muy activo de nuestro Ahora en Argentina un 


de 1990 hasta hoy (más extremista in- 
cluso que el que impusiera Margaret 
Thatcher en los primeros años de la 
revolución conservadora británica), o 
la puesta en marcha de un capitalis- 
mo regulado, sustentable socialmen- 
te, con una economía globalizada, un 
Estado fuerte y árbitro de las diferen- 
cias sociales. 

El mismo dilema surge del debate 
Argentina-Brasil de estos días. Brasil 
avanza con el mismo tren de marcha 
que lo viene haciendo desde hace 
treinta años. Impone políticas indus- 
triales activísimas, interviene con el 
Banco Nacional de Desarrotlo Econó- 
mico y Social para promover ese de- 
sarrollo industrial, sin que banquero o 


Y” Privatizaciones ordenadas y modernas, sin rese 
mercado ni gon 10N0 r 


industrial alguno se rasgue las vesti- 
duras. Ese proyecto, que supone un 
sostenido crecimiento de su aparato 
industrial, no termina en sus límites 
geográficos. Brasil persigue el propó- 
sito (¿compartido por Argentina?) de 
serunescolloalaintención de EE.UU. 
de promover la integración global del 
continente, anteponiéndole el afianza- 
miento de un Mercosur ampliado que 
incorpore a economías del Pacto An- 
dino que aspiran a crear una región 
aún más poderosa que la actual en ma- 
teria de oferta de bienes transables in- 


ternacionalmente, pero con fuerte he- 
gemonía de la industria brasileña. De 
ese modo, tendría mejoraccesoal mer- 
cado más atractivo del mundo: lacuen- 
ca de Asia. 

Los datos preparados por el Minis- 
terio de Industria y Comercio de Bra- 
sil, previamente discutidos conempre- 
sarios del sector privado, son muy elo- 
cuentes. Brasil realiza su modelo de 
crecimiento mediante un programa 
fuertemente regulacionista (ver cua- 
dro), que dejaría en ridículo al econo- 
mista o político argentino que preten- 


Somos los únicos que otorgamos 
préstamos personales desde u$s 1000. 
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principal socio comercial en materia 
de desarrollo industrial y una econo- 
mía argentina congelada que sólo se 
preocupa por la marcha de las finan- 
zas y la evolución de los mercados de 
capitales. 

Lo que está en juego es si marcha- 
mos con placer a las relaciones carna- 
les, o nos proponemos relaciones ma- 
duras como nuestros vecinos Chile o 
Brasil. Es la diferencia entre un país 
administrado como una mesa dedine- 
ro y otro que sostiene el desafío pos- 
menemista de desarrollar una econo- 
mía productiva y solidaria. 


* Jefe del equipo económico del 
Frepaso. 
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evento 100% Internet. 
Una oportunidad que usted no 
puede dejar pasar para ser parte 
de esta fascinante y avanzada 
herramienta. Un Congreso con más 
de 50 conferencistas nacionales y 
extranjeros que le darán todas las 


respuestas. Internet está aquí. 


Exposición de Productos 
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Una razón más para estar presente. 
Las principales empresas del país 
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“La nueva era de las desigualdades”, de Fitoussi y Rosanvallon 


El. REFORMISMO RADICAL 


“Esa majestuosa igualdad 
ante la ley, que permite que 
tanto los ricos como los pobres 
duerman a la noche bajo 

los puentes. ” 

Anatole France 


(Por Marcelo Matellanes) 
“Que la economía sea políti- 
ca significa que no debe participar 
de la ilusión tecnocrática según la 
cual no existiría más que una res- 
puesta única a un problema dado y 
que, a veces, bastaría con deshacer 
la sociedad para reducir un dese- 
quilibrio económico.” Tal vez sea 
este párrafo el que resuma con ma- 
yor claridad el espíritu de la últi- 
ma obra de los franceses Jean-Paul 
Fitoussi (profesor del Instituto de 
Estudios Políticos) y de Pierre Ro- 
sanvallon (director de la prestigio- 
sa Escuela de Altos Estudios de 
Ciencias Sociales). El libro, edita- 
do en Francia el año pasado, fue 
lanzado recientemente aquí por 
Manantial y es de esperar que en- 
riquezca el debate local tanto co- 
mo lo hizo en su país de origen. 
Lo que hace novedoso el enfo- 
que es que detrás de los emergen- 
tes del desempleo, la crisis econó- 
mica, la pérdida de valores repu- 
blicanos, etc., es que, en su opi- 
nión, “lo que se quiebra es tanto 
la misma organización social co- 
mo las representaciones colecti- 
vas”. Sin desmerecer los efectos 
perversos de la globalización, y 
aun siendo a menudo benévolos y 
hasta ingenuos respecto de ella, los 
autores opinan que el malestarcon- 
temporáneo va más lejos. “El más 
visible es el procedente de las con- 
mociones económicas. Pero hay 
otro, más subterráneo, que remite 
a los efectos destructores del indi- 
vidualismo moderno.” Y aquí la te- 
sis que constituye el andamiaje ar- 
gumental de toda la obra: “La cri- 
sis queatravesamos es indisocia- 
blemente económica y antropoló- 
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| Marketing Promocional 


Los autores analizan las 
consecuencias de la 
desaparición del Estado 
benefactor y proponen 
algunas líneas de acción 
política originales. 


gica; es, a la vez, crisis de civili- 
zación y crisis del individuo”. 
Los autores, brillantemente, 
desglosan analíticamente esta tesis 
en tres esferas: 1) Fallan las insti- 
tuciones que debieran sostener el 
vínculo social y la solidaridad, o 
crisis del Estado benefactor; 2) fa- 
lla la relación entre la economía y 
la sociedad, o crisis del trabajo, y 
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3) fallan los modos de constitución 
de las identidades individuales y 
colectivas, o crisis del sujeto. 

Lo que es peor, Fitoussi y Ro- 
sanvallon denuncian que este ma- 
lestar no encuentra casi ninguna 
palabra colectiva (léase dirigentes 
políticos de todo tipo, intelectua- 
les, cientistas sociales, etc.) que se 
haga cargo de ese malestar para 
darle consistencia y visibilidad. 
Por otra parte, entre la resignación 
distinguida y la utopía encanta- 
toria, los autores de- 
fienden la 
posibili- 
J dad de un 

“verdade- 
ro  refor- 
mismo, ra- 
dical en sus 
análisis y 
ambicioso en 
sus objetivos”. 
Lo que propi- 
cian es un “re- 
torno de lo polí- 
tico que pasa por 
la definición de 
una trayectoria co- 
lectiva que esta- 
blezca los términos 
renovados de un con- 
trato social”. 

Los autores tampo- 
co ahorran diatribas 
“contra las estadísticas, 
acusándolas de captar 
poco y mal los fenóme- 


inseguridad y las formas múltiples 
de fragilización del vínculo social. 
Por su parte, los autores sostienen 
que “la crisis de las ciencias socia- 
les se convirtió en parte integran- 
te de la crisis de lo político”. 

Para el caso argentino, podría 
agregarse que esto es aún más per- 
verso, puesto que la gran mayoría 
de intelectuales, académicos e in- 
vestigadores se han convertido en 
gestores de espacios de poder, pre- 
supuestos y redes clientelares. Se- 
gún los autores, en el caso francés, 
la crisis de las ciencias sociales se 
hace más patente si se la compara 
con la excelencia de la producción 
cinematográfica, mucho más po- 
tente que aquéllas en hacer visibles 
los malestares de la época. Se aho- 
rran los comentarios respecto de la 
producción nacional para dar visi- 
bilidad a la desagregación de nues- 
tra sociedad. 

Los autores concluyen: “Como 
no puede analizar claramente los 
mecanismos de ese malestar, des- 
de hace quince años nuestra socie- 
dad no deja de oscilar entre resig- 
nación y nostalgia, desesperanza 
silenciosa y rebeliones pasajeras”. 
¿Cuál sería la cantidad de tiempo 
de estos procesos para el caso ar- 
gentino? Pero “nuestro” caso no es 
homogéneo: entre los que hurgan 
basura para sobrevivir y el sonar 
de los chupetes celulares, la mayo- 
ría de los que hacen impunemente 
suya la causa de los primeros se ro- 


nos de precariedad, el 
sentimiento creciente de 


dean de la política espectáculo de 
los segundos. 
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q A diferencia es que no se pado en el deseo imaginario de una sería un problema exclusivo de los 
opulenta e interminable cadena de consumidores americanos si no 
a espera un alza tan abrupta la felicidad. Se desploman al topar- fuera que la fortaleza de los deno- 
 — de la tasa, y que SI Brasil se co la a piedra par deses- puntas e! Ene de- 
, timar luces de alerta que advierten pende delos fondos excedentes que 
devalúa no sorprenderá que la fiesta en el mercado no será circulan en los desarrollados. Con 
tanto como cuando México — eterna. En ese sentido, en los últi- tasas en alza, los capitales especu- 
. ñ » mos quince días hubo dos aconte-  lativos del exterior se retirarán de 
q . . 
ajustó su tipo de cambio. cimientos que han sido minimiza- plazas exóticas para refugiarse en 
dos por los corredores. Por un la- las propias. Entonces, no es un da- 
De todos modos, no es do, la suba de la tasa de interés de to menor la suba de la tasa. Puede 
[o] para desestimar los corto plazo internacional, y por  precipitar una inminente reversión 
H otro, el nuevo conflicto con Brasil. — del extraordinario escenario de hi- 
peligros de Una nueva Respecto del aumento de un  perliquidez internacional, con las 
crisis. cuarto de punto de la tasa de corto, previsibles consecuencias en el ne- 


LOS PESOS 
Y LAS RESERVAS 
DE LA ECONOMIA 


(en millones) 
en$ 
Cir. monet. al 2/04 13.399 


Depósitos al 25/03 


Títulos Públicos 1.599 


La situación se parece 
mucho a la de 1994, La 
FED subió la tasa de corto 
y uno de los mercados 
más importantes de la 
región está en riesgo. La 


nos ahorristas. 


9010 


TASAS 


NOTA: Todos los valores son promedios de mercado y para los 
plazos fijos se toma la tasa que reciben los pequeños y media- 


El Buen 


(Por Alfredo Zaiat) Todos los 

financistas son ambiciosos y 
esa cualidad es la que anima los ne- 
gocios bursátiles. Pocos son los que 
combinan. esa irrefrenable pasión 
de ganar dinero rápido con el de la 
sabiduría de saber que existen lími- 
tes a la codicia. La mayoría, en 
cambio, se tropieza una y otra vez 
con la frustración de haber partici- 


los operadores relativizaron su im- 
pacto en las cotizaciones de los pa- 
peles, sosteniendo que el mercado 
ya había descontado ese ajuste. Pe- 


26/3 


Inversor 


DO QUE HUYE 


ro perdieron de vista que con ese 
retoque la Reserva Federal (banca 
central estadounidense) decidió en- 
durecer su política monetaria. Esto 
no significa otra cosa que futuras 
subas de la tasa si los indicadores 
de Estados Unidos continúan mos- 
trando un recalentamiento de la 
economía con riesgo inflacionario. 

El ajuste hacia arriba de la tasa 


gocio de acciones y bonos. 

No es menos importante para el 
mercado el nuevo conflicto con 
Brasil. No tanto por las cuestiones 
comerciales entre los dos principa- 
les socios del Mercosur, sino por- 
que esa crisis está exhibiendo las 
dificultades que tiene Brasil para 
sostener su plan económico. Si la 


ajuste del dólar comercial) no tu- 


Si bien este panorama se parece 
bastante al desarrollado en 1994 (en 
febrero de ese año la FED también 
subió la tasa, y en diciembre Méxi- 
co liberó su tipo de cambio, preci- 
pitando el efecto tequila), el mer- 
cado argentino está mejor prepara- 
do ahora para recibir un shock ex- 
terno. De todos modos, tener más 


4/4 


defensas para enfrentar una crisis 
—la presencia estabilizadora de las 
AFJP y la red de salvataje financie- 
ro para los bancos— no ahorrará los 
costos asociados a un descalabro 
regional. Simplemente servirán pa- 
ra que la reacción pueda ser más rá- 
pida cuando comience la recupera- 
ción. 


eje o 4 Ss medida que dispuso para limitar las Agosto > 
nal Canal importaciones (en la práctica, un Septiembre . 


Octubre 


Plazo Fijo a 30 días 6,9 5,6 6,7 5,5 viera éxito para equilibrar su sec- Noviembre . ; 

60 días 7.0 6,1 73 62 tor externo, será entonces la ante- Diciembre : 
Caja de Ahorro 33 24 33 24 rior a una fuerte devaluación del re- h 
Call Money 5,5 5,0 6,5 6,0 e ó 


oovcoconoocoooo 
=0A00NOINVUO=0O 


(*) Estimada 


Inflación acumulada 
meses: 1,0%. 


últimos 12. 


Cuenta Corriente 8.229 E 

Caja de Ahorro 6.602 (cotización en 

Plazo Fijo 10.089 casas de cambio) 
en u$s PRECIO VARIACION : 

Reservas al 2/04 (en pesos) (en porcentaje) ES AE 

Oro y dólares 18.446 Viernes Viernes Semanal Mensual Anual a 


1,0015 


A A A OA z Miércoles . 1,0015 
Nota: La circulación monetaria es el Acindar 2,130 2,145 0,7 7,3 59,2 Jueves 1,0015 
dinero que está en poder del público y Alpargatas 0,945 0,925 -2,1 5,7 7,6 , : 
en lás bartcos, Los montos 148 os Astra 1680 1670  -06 AE Sib 0048 
por ol BCRA. Las tecarvas están con: C. Costanera 3,560 3,450 -3,1 24 128 ARSS E 
tabilizadas a valor de mercado. C. Puerto 3,320 3,190 -3,9 -0,3 11,9 

Ciadea 4,680 4,780 2,1 7,4 0,6 

Comercial del Plata 3,230 3,060 -5,3 -1,9 19,5 

Siderca 2,240 2,140 -4,5 1,4 17,3 

Banco Francés 10,250 9,780 -4,6 2,0 4,56 

Banco Galicia 6,350 6,040 -4,9 -1,3 0,5 

Indupa 1,210 1,190 -1,7 3,5 3,5 

Irsa 3,750 3,650 -2,7 -2,7 13,7 

Molinos 3,900 3,700 -5,1 0,0 3,9 

Pérez Companc 7,980 7,650 -4,1 -1,0 8,8 

Sevel 2,480 2,450 -1,2 4,3 -2,8 

Telefónica 3,085 2,950 -4,4 0,0 12,6 

Telecom 4,770 4,500 -5,7 -2,6 11,2 

T. De Gas del Sur 2,600 2,540 -2,3 -0,4 12 

YPF 27,050 27,000 -0,2 21 7,7 

Indice MerVal 739,150 722,420 -2,3 2,3 11,3 

PROMEDIO BURSATIL — - - 30 0,2 9,2 
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Después de la suba de la tasa de interés de corto plazo, 
¿cómo piensa que se desarrollará el mercado en las próxi- 
mas semanas? 

Con el ajuste hacia arriba de la tasa, Alan Greenspan, 
titular de la Reserva Federal, buscó evitar la volatilidad 
de los mercados. Pero, en la práctica, metió volatilidad 
con sus definiciones sobre el mercado. Los responsables 
de las bancas centrales no deben hablar de los mercados. 
Estos necesitan andar solos. 

En ese contexto, ¿cuál es el clima entre los operadores ? 

=Los internacionales andan con la brújula perdida. 
Aquíexiste desconcierto sobre cuál será el rumbo del mer- 
cado, Las próximas semanas tendrán una elevada vola- 
tilidad. Las cotizaciones se moverán según los resultados 
de los índices de la economía de Estados Unidos que se 
irán conociendo en estos días. 

=¿Qué aconseja a los inversores? 

—La plaza local estará tranquila. Pero sería muy cau- 
teloso. Los pronósticos para el país son buenos: crecimien- 
to de la economía, que se traducirá en balan- 


ces positivos para las empresas, y una mejora 
en la calificación de la deuda. Pese a ello, en el 
recinto se nota mucha cautela, cuando en otros 


momentos una recalificación hubiera sido mo- 
tivo de euforia, con una trepada vigorosa de 
los mercados. 

¿Qué tienen que hacer entonces los inverso- 
res? 

Actuar con prudencia. Mirando el media- 
no y largo plazo. Y aprovechando una caída 
del mercado para entrar. Con la caída de los 


últimos días, los bonos vuelven a ofrecer tasas 


de retorno atractivas. 


—¿Y las acciones? 
—Hay papeles con muy buenas perspectivas: 


YPF, Pérez Companc, Indupa, Acindar y Si- 


derca. Son buenas acciones, que tendrán un re- 
corrido interesante. Pero habrá que esperar 


unos pocos meses. Los especuladores de corto 
: plazo deberán abstenerse. 
¿Piensa que la FED realizará un nuevo ajuste de la ta- 
sa en mayo? 

—Los indicadores económicos de las próxi- 
mas semanas darán una pauta de los que pue- 
de pasar. Pienso que puede haber otro reto- 
que a la tasa. 

¿Qué están haciendo los inversores ex- 
tranjeros? 

—Están desarmando posiciones. To- 
man ganancias y esperan. 

=¿Y las AFJP? 

—Le están dando un marco de ma- 
yor estabilidad y de solidez al índice 
de acciones líderes MerVal. Si las 
AFJP no estarían interviniendo en la 

plaza, la reciente suba de la tasa, hubiese de- 

primido el MerVal por debajo de los 700 pun- 
tos (el viernes cerró a 722). 


TITULOS 
PUBLICOS 


PRECIO 


VARIACION 

(en porcentaje) 
Viernes Semanal Mensual 
4/04 


Viernes 
26/03 


Anual 


Bocon | en pesos 122,500 122,000 -0,4 -0,2 2,9 
Bocon | en dólares 126,800 126,800 0,0 1,0 2,7 
Bocon ll en pesos 95,200 93,500 -1,8 -0,8 2,2 
Bocon || en dólares 111,800 110,400 -1,3 -0,9 2,8 


Bónex en dólares 


Serie 1987 99,000 99,250 0,3 0,3 2,6 
Serie 1989 98,000 98,300 0,3 0,3 1,2 


Brady en dólares 


Descuento 82,750 79,750 -3,6 -3,0 3,6 
Par 64,500 61,875 -4,1 -5,5 -2,2 
FRB 90,750 89,375 -1,5 -0,4 CATA 


Los precios son por la lámina al 100 por ciento de su valor sin descontar 
las amortizaciones y rentas devengadas. 


El papel de las exportaciones 


LA LEGHE SE EXPANDE 
AUMQUE NO SE CONSUMA 


LA PRODUCCION EN CIFRAS - 


Leche recibida (mill. de litros) 


Leche a producto (mill. de litros) 


Cantidad de tambos 


Leche entregada por tambo (miles de litros) 


Exportaciones (Mill. de U$S) 


Año 1996 
Cooperativas 
2.237 
, 500 
> 8.000 
280 
120 


Fuente: Junta Intercooperativa y SAPyA. 


Total % 
8.600 26 
6.500 8 

21.080 38 

408 69 
301. 40 


(Por Raúl Dellatorre) Pese al 
marcado proceso de concentra- 
ción en la producción de leche, el sec- 
tor cooperativo mantiene una partici- 
pación del 26% en el fluido recibido 
por plantas procesadoras y del 40% 
en las exportaciones. El sector evi- 
denció un crecimiento del 45% entér- 
minos de producción en los últimos 
cinco años —un promedio del 7,7% 
anual-, mientras las exportaciones ju- 
garon su rol tradicionalmente cícli- 
co, moviéndose en sentido inverso al 
consumo interno. Sin embargo, la 
ampliación de la capacidad de plan- 
ta indica que la tendencia al aumen- 
to en las ventas al exterior podría 
mantenerse en los próximos años. 
Un informe difundido por Conina- 
gro en su publicación Indicadores 
Agropecuarios, da cuenta de la firme 
evolución del sector cooperativo en 
este contexto de crecimiento. La re- 
cepción de leche en los estableci- 
mientos de propiedad colectiva au- 
mentó de 1452 millones de litros en 
1991, a 2237 millones en 1996. Di- 
cha magnitud representa el 26% de la 
recepción total en establecimientos 
de todo el país. 
En el país se encuentran registra- 
dos 21.080 tambos, de los cuales el 
90% se concentran en Santa Fe, Cór- 


La depresión del consumo 
interno no frenará la 
expansión de la 
producción de leche, 
augura Coninagro. Con 
fuerte participación del 
sector cooperativo, la 
exportación pasó a ser 
algo más que una salida 
para los excedentes. 


doba y Entre Ríos. De ese total, apro- 
ximadamente ocho mil entregan su 
leche en cooperativas, representando 
el 38% del total. Su menor tamaño 
promedio con respecto a los tambos 
que trabajan para las firmas privadas 
da una señal de que el sector está 
constituido, principalmente, por me- 
dianos y pequeños productores. De 
allí que el movimiento cooperativo 
apueste a la promoción de las estra- 
tegias asociativas como herramienta 
de defensa contrala expulsión de pro- 
ductores de la actividad. 

El análisis que ofrece el citado in- 
forme de Coninagro señala que laex- 


portación podría continuar crecien- 
do en los próximos años, “tanto por 
las expectativas moderadas del mer- 
cado interno como por las crecientes 
inversiones del sector”. El consumo 
per cápita se expandió desde 185 li- 
tros anuales en 1991 hasta un pico de 
223 litros en 1994. A partir de enton- 
ces, bajó primero y luego se movió 
erráticamente. El pronóstico de laen- 
tidad cooperativa es que el nivel de 
desempleo y los salarios en baja man- 
tendrán comprimida la demanda in- 
terna, manteniendo excedentes ex- 
portables. Se sumaría, además, la 
mayor oferta originada en ampliacio- 
nes de planta por inversiones previs- 
tas del orden de los 133 millones de 
dólares. 

El costo de producción de la leche 
en Argentina sigue siendo uno de los 
más bajos del mundo. De acuerdo a 
un estudio del Centro Federal de In- 
vestigaciones Agrarias de Alemania 
—citado en la publicación mencionada 
más arriba—, producir un litro cuesta 
en este país 22 centavos de dólar, con- 
tra 20 en Nueva Zelandia, 33 en Esta- 
dos Unidos y 49 en Alemania. Estos 
parámetros indican que el sector tiene 
perspectivas para seguir a un buen rit- 
mo de crecimiento a pesar del techo 
impuesto por el consumo interno. 


PROC 


ANCO 


Sin d 
: la 
manera 


DE 


d e 


p 


ROVINC 


uda. 


mejor 


AD ODO a 


el campo. 


IA DE BU 


ENOS 


BANCO PROVINCIA 


El Banco de la Provincia de Buenos Aires 
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(Por Enrique M. Martínez) 
Brasil aplicó un plan de esta- 
bilización cuatro años después que 
la Argentina. La reducción de la in- 
flación y la apreciación de la mo- 
neda local produjeron los mismos 
efectos que aquí en 1993: brusco in- 
cremento del consumo interno; au- 
mento de las exportaciones mucho 
más acelerado que el de las expor- 
taciones; déficit de comercio exte- 
rior; necesidad de financiamiento. 
Hasta allí todo igual. La Argen- 
tina dejó ayer, y deja hoy, que la vi- 
da transcurra montada sobre la gran 
liquidez financiera internacional e 
inflando la deuda. Brasil acaba de 
intentar ejercer algún tipo de con- 
trol sobre el proceso, y por lo tan- 
to no permite las importaciones pa- 
gadas al contado, con lo cual bus- 
ca reemplazar como fuente de fi- 
nanciación alos capitales golondri- 
nas por aquellas empresas que quie- 
ran venderle a Brasil. 

Las compras de combustible, de 
bienes de capital (dentro de las cua- 
les está el intercambio automotor), 
y ahora los alimentos quedan fuera 
de la restricción. Si además se tie- 
nen en cuenta las transacciones re- 
alizadas entre empresas con filiales 
en ambos países, el efecto final so- 
bre la Argentina se concentra en de- 
teriorar el negocio de un conjunto 
de pequeñas empresas, que deberán 
mejorar su apoyo bancario. 

Macroeconómicamente, el pro- 
blema no es crítico. Sin embargo 
sirve, y mucho, como otra señal de 
alerta en el camino que se está re- 
corriendo en la región. Se equivo- 
can quienes en Brasil o en la Ar- 
gentina maximizan las diferencias 
y limitan las coincidencias entre los 
dos países. Se equivocan también 
quienes esquematizan nuestro des- 
tino como granja proveedora del 
Brasil industrial. 

Brasil tiene un producto per cá- 
pita menor que el argentino. Tiene 
más pobreza y más desigualdad que 
nosotros, aunque nuestro Gobierno 
ha hecho esfuerzos por igualarnos. 
Tiene —contra el prejuicio general— 
un nivel de exportaciones per cápi- 
ta que es mucho menor que el ar- 
gentino. Con una población 4 ve- 


EL BAUL 
DE MANUEL  ........... 


El caballo loco 


Por si no basta la vaca loca, salió el caballo loco. Pasan por TV un caballo 
que, desbocado, rompe una empalizada, aplasta un cochecito de bebé y siem- 
bra terror entre los espectadores. Un caballo sin frenos puede matar a un hom- 
bre, sin perjuicio de ser su medio de locomoción. De los sistemas económi- 
cos conocidos, el capitalismo es el que más trabajo moviliza. Pero también 
causa estragos, como el caballo de marras: desempleo, pobreza, corrupción. 
No digamos que no se nos avisó. Dijo Adam Smith: el empresario, guiado 
sólo por la ganancia, sin interferencia del gobierno, logra hacer máximo el 
ingreso de la sociedad. Cómo se distribuye, es otra cosa. Al quitar el freno a 
la ambición, se libera una poderosa fuerza expansiva, que usa todos los ca- 
minos para su fin. Un fin que no incluye dar trabajo a todos, y con ello me- 
dios para acceder a los bienes; a pesar de que los sin trabajo también necesi- 
tan comer, si no hay efectivo, no hay demanda efectiva; su necesidad, decía 
Smith, es sólo “demanda absoluta”, y el mercado ni se entera. Por otra parte, 
los empresarios son menos numerosos que el resto de los ciudadanos. Y quie- 
nes son pocos, con cierto poder y facilidad de ponerse de acuerdo, siempre 
imponen su interés sobre aquellos que son muchos, sin poder y no coordina- 
dos entre sí. El patrón impone sus condiciones al trabajador, y el vendedor 
las suyas al consumidor. “El patrón desea dar al trabajador todo lo menos que 
puede”. decía, y “no resulta difícil prever cuál de las dos partes tendrá en to- 
das las situaciones corrientes la ventaja en la disputa y la que obligará a la 
otra a someterse a sus condiciones. Los amos se encuentran en situación de 
ventaja en las disputas con sus trabajadores”. Por otro lado, las empresas bus- 
can la sanción de leyes u ordenanzas que les permitan explotar al consumi- 
dor: “Es preciso siempre escuchar con los mayores recelos cualquier proyec- 
to de ley o de ordenanza nueva que proponga esa clase de personas para el 
comercio; jamás deberían adoptarse sino después de un examen largo y cui- 
dadoso, al que había que dedicar una atención no sólo escrupulosa, sino muy 
recelosa. Proceden esas propuestas de una clase de personas cuyo interés no 
coincide jamás exactamente con el del público, de una clase de personas que 
tiene generalmente interés en engañar e incluso en oprimir al público ; y que 
por ello lo han engañado y oprimido, efectivamente, en muchas ocasiones”. 
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ces mayor, exportan apenas sólo al- 
go más del doble. Tiene, eso sí, una 
mayor presencia relativa de la in- 
dustria que de las ventas de origen 
agropecuario, pero eso se vincula 
con la cultura productiva de un pa- 
ís donde los recursos naturales no 
generan altos excedentes agrícolas 
debida a la numerosa población, 
Brasil es un país de clima esencial- 
mente tropical en un mundo donde 
la cultura alimentaria proviene de 
los climas fríos o templados, y don- 
de además la cultura de explotación 
a perpetuidad de territorio selváti- 
co no existe. 

Podríamos seguir agregando más 
y menos en la comparación. Pero 
por sobre todo, la Argentina y Bra- 
sil tienen algo básico en común: son 
dos países de baja productividad y 
baja autonomía tecnológica en un 
mundo que ha eliminado sus fron- 
teras comerciales. Por lo tanto, a la 
corta o a la larga están condenados 
a sufrir crisis en su sector externo 
si no corrigen ese déficit estructu- 
ral. 

El Mercosur es el ámbito de co- 
operación profunda para eso. Con 
algo de prudencia en Brasil y con 
irresponsabilidad en la Argentina, 
esa oportunidad se desperdicia to- 
dos los días. 

Veamos el ejemplo automotor. 
Brasil eligió el camino de dar be- 
neficios impositivos a las grandes 
terminales, y en el proceso les otor- 
ga una tímida protección a los au- 
topartistas nacionales fijando que 
las compras nacionales de partes y 
componentes deben ser como mí- 
nimo el 50 por ciento del valor de 
las partes que se integran a un au- 
to. 

La Argentina no da a las termi- 
nales subsidios directos para pro- 
ducir, aunque como gran paradoja 


les reserva el negocio de la impor- 
tación de autos, que representa más 
del 30 por ciento de la venta inter- 
na total. 

En cuanto a los autopartistas, se 
los viene desprotegiendo desde ha- 
ce tiempo y se culmina con el de- 
creto 33/96. Desde hace 14 meses, 
el régimen de integración local per- 
mite para modelos nuevos que las 
autopiezas importadas lleguen al 50 
porciento del valor del vehículo (no 
del total de autopiezas). Como es 
fácil de demostrar, ya que las auto- 
piezas representan el 60 por ciento 
del valor del vehículo, eso permite 
fabricar autos casi sin piezas nacio- 
nales. Pero no conforme con eso, 
además se permite que los autopar- 
tistas nacionales también importen 
el 50 por ciento del valor de la pie- 
za. La única demanda local espera- 
ble en este marco es de etiquetas 
para los envases. Además de seguir 
concentrando al sector de autopie- 
zas, esta medida condena a la desa- 
parición alas empresas que brindan 
servicios horizontales, como el for- 
jado, el fundido o todo tipo de ma- 
quinado o tratamiento de metales, 
ya que si todos ensamblan este sub- 
sector se queda sin trabajo. 

¿Quién gana? Ni Brasil ni la Ar- 
gentina. La industria automotriz de 
la región se terminará de reestruc- 
turar como cadenas de producción 
comandadas desde las centrales de 
diseño japonesa, europea o ameri- 
cana; con los principales compo- 
nentes diseñados y producidos allí 
y con el ensamblado local (en tan- 
to el costo de la mano de obra, ne- 
to de su productividad, evolucione 
a tasas menores que en los países 
centrales). 

Brasil retrocede más lentamente 
que la Argentina, que ha optado por 
la huida desordenada. Pero ambos 
países perderán. Y lo más doloro- 
so es que aún pueden construir otro 
camino, en el campo automotor, en 
el siderúrgico, en el de artículos pa- 
ra el hogar y en tantos otros. Hace 
falta tomar algo más de perspecti- 
va y aprender en todo caso del tris- 
te destino de la maquila mexicana, 
si es que salirse del propio proble- 
ma ayuda a entender. 


Hijo de muchos padres 


Mientras la estabilidad de precios fue un hecho nuevo y auspicioso, y la 
política de libre mercado a ultranza no mostró sus peores aspectos, varios 
hombres públicos pretendieron ser los creadores o “padres” del modelo y ase- 
gurar su inamovilidad en los cargos erigiéndose como los únicos “garantes” 
de la continuidad del modelo. Pero la mentira, como se sabe, tiene patas cor- 
tas, y hoy tenemos claras algunas cosas: 1) que todos los países latinoameri- 
canos, desde Chile en 1973 hasta el intento fallido deBucaram en Ecuador, 
adoptaron un modelo similar, con excepción de República Dominicana, Hai- 
tí y Cuba; modelo no creado por dichos países sino impuesto desde el mo- 
derno centro de poder que es Washington, igual que antaño otros centros nos 
enviaban otros modelos de ajuste “liberal”. 2) La caída de regímenes socia- 
listas o populares (Allende en Chile en 1973, Perón en 1955 e Isabel en 1976, 
el bloque colectivista en 1989) tuvo como secuela inmediata la adopción de 
un modelo liberal. 3) El tequilazo de 1994 evidenció la condición vulnerable 
en que quedaron los países tras el ajuste, aun los de economías más impor- 
tantes como Argentina y Brasil: si bien inicialmente, y por razones políticas, 
se pretendió atribuir la crisis al shock externo, hoy se ve que la razón del im- 
pacto interno fue el nuevo mecanismo; si se le da una patada a una pared y a 
un péndulo, el segundo va a oscilar y la primera no; el golpe externo es el 
mismo, pero los mecanismos son distintos. 4) Que no son consecuencias no 
queridas o imprevisibles del modelo: desigual participación de los sectores 
en los frutos de la modernización de la economía: persistente expansión de 
las tasas de desempleo y subempleo, sin que en el modelo se vislumbren so- 
luciones compatibles con un mínimo de dignidad y en horizontes de tiempo 
razonables; expansión de la pobreza, tanto de quienes antes ya eran pobres 
como de las clases medias bajas que se pauperizan y forman una nueva cla- 
se de pobres; expansión de la actividad delictiva y criminal <rimen organi- 
zado y delitos para sobrevivir fruto del doble proceso de concentración eco- 
nómica y de marginación de sectores sociales. Un defensor del modelo, el 
chileno Sebastián Edwards, indica que no se podrá “convencer a la población 
de las ventajas del nuevo orden económico”, sin antes reducir el crimen, la 
corrupción, la inequidad y el desempleo generados por el modelo mismo. 
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ES El grupo Garovaglio y Zorra- EA 
LES quín, que absorbió Ipako, se E 
1 quedó con la empresa Repexim 3 
E2 productora líder de concentra- E 
10 dos de color y aditivos para la 
fabricación de materiales plás- e 
ticos. La compañía, cuya com- 5 
"pra les demandó 13 millones de e 


2 dólares, facturó 20 millones du- 
2 rante el año pasado. GézZ pre- 
2 vé triplicar de inmediato la ca- * 
“E pacidad anual de producción, 
llevándola a 30.000 toneladas. 
De esa manera se convertirá en 
uno de los mayores proveedo- 
| res de compuestos y concentra- 
dos del Mercosur, ya que suma- 
2 rá más de 40.000 toneladas 
22 anuales decompuestos de polie- 
: tileno para fines de 1997, Por E 
"otra parte, GéZ decidió absor- 
beresta semana el 61,4 porcien- 
to de las acciones que su contro- 
lada Saiar tenía en Rheem. Ga- E 
rovaglio detentará así el 70 por 
ciento del paquete de ésta últi- 
ma. Su socio Rheem Manufac- 
% turing es líder en Estados Uni- 
idos en la fabricación de termo- 
tanques, calefones y equipos de 
Í aire acondicionado, 


AUSTRAL 


La compañía aérea, maneja- 
da por el mismo grupo español 
dueño de Aerolíneas Argentinas, 
incorporó en marzo último un 
avión birreactor DC9 a su flota, 
y piensa sumar otro de las mis- 
mas características en la segun- 

¿2 da quincena de este mes. Según 
2 la empresa la decisión obedece E 
a la buena performance lograda 

durante 1996 con más de 12.500 
2 vuelos y 2,1 millones de pasaje- 
2 ros transportados. La idea es in- 
E crementar los vuelos a todos los 
2 destinos en particular los de ho- 
2 rarios centrales y los directos. 
*) AGUAS ARGENTIAS 
Un convenio entre Aguas Ar- 
gentinas y el gobierno de la pro- 
2 vincia de Buenos Aires permi- 
- tirá que cerca de 57.000 vecinos 
de San Martín y Tres de Febre- 
ro puedan disponer de agua po- 
table. La empresa ya ha ejecu- 
= tado diversas obras como redes 
troncales y estaciones elevado- 
ras. El tendido de redes domici- ++ 
liarias se realizará con la inter- 2 
2 vención de los municipios que “$ 
2 proveerán la mano de obra no “4 
ES especializada. Aguasargentinas E 
12 lleva invertidos en el país, des- 
2 de que se hizo cargo de la con- 
2 cesión en 1993, unos 800 millo- 
E nes de dólares. Voceros de la 
E empresa destacaron que en ese 
17 lapso se incorporaron 1.300.000 
En personas a este servicio y otros 
¿2 700.000 mil al de cloacas. 


¿2 EDEVOR 
¿2 Durante 1996 la empresa É 
si eléctrica facturó 794,8 millones 
ss de pesos y obtuvo ganancias por 
= 70,7 millones. Sus inversiones 
IS acumuladas desde septiembre 
2 de 1992, fecha de inicio de sus 
53 actividades, suman 126 millo- 
nes y las previstas en su plan 
1997-2001 llegarán a600 millo- 
nes. En sus más de cuatro años E 
de gestión Edenor redujo las E 
pérdidas por robo de electrici- E 
dad en un 80 por ciento y regu- E 
larizó 410.000 usuarios caren- 
ciados que eran consumidores 
ilegales. En ese mismo lapso la 
productividad de susempleados 
mejoró en un 80 por ciento, en 
2 tanto los cortes del servicio se 
redujeron de 13 anuales (en pro- 
: medio por cliente) a 3,1 y las a 
horas de interrupciones de 2 
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